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KMI VEGMWXI RE^MI IX PvI\IQTPIHIW GEQTWHI PE QSVX
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GPEWWIW IX HvERXEKSRMWQIW HvMRXÍVÎXW VEXMSRRIPW
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RvÍXEMIRX TEW EFWYVHIW QEMW HÍFSYGLEMIRX WYV YRI
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KVEMXÄYRIXIPPIGLSVÍKVETLMILMWXSVMUYI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HEPIY\ WIVZMVIRX HI HÍGPIRGLIYV SY HI QSXMJ Ä YRI
RSYZIPPI HMQIRWMSR HI PE QÍQSMVI GI UYM SFPMKIE
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
PIW TVSGÌW Hv%YWGL[MX^ WI XIRERX Ä *VERGJSVX 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IXPIVIXIRXMWWIQIRXQÍHMEXMUYIMRXIVREXMSREPHI
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GSQTVÍLIRWMSR HÍWIRGLERXÍI HI PE HMEPIGXMUYI HI
PEVEMWSR(MEPIOXMOHIV%YJOPÈVYRK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WYVWGÌRIIXIRGSYPMWWI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RSQÌRIW TW]GLSWSGMSPSKMUYIW 'ITIRHERX TEVQM
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XMSRW HMJJÍVIRXIW WMKRMJMERXIW TEV IWWIRGI IX VMGLIW
HvIRWIMKRIQIRX TSYV PE TÍHEKSKMI 0I HERKIV HY
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UYIRX XVEMXIVTEV PvEREP]WI VEXMSRRIPPI %YJOPÈVYRK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FIEYGSYTEÍXÍ NYWUYvMGMYRÍGLIGIXEHÍKÍRÍVÍIR
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IR %PPIQEKRI7IWVÍJPI\MSRWIXEVKYQIRXEXMSRWWSRX
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QMÌVI QSMXMÍ HY <<IWMÌGPI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TSPMXMUYI QSVEP IX ÍQSXMSRRIP )PPI GSRWXMXYE EPSVW
TSYV UYIPUYIW VEVIW TIVWSRRIW PE PÍKMXMQEXMSR HvYR
TVSGIWWYWHI VEHMGEPMWEXMSRTSPMXMUYI EPPERX NYWUYvEY
XIVVSVMWQI HI PE6%* 6SXI%VQII *VEOXMSR 4SYV
FIEYGSYT HvEYXVIW UYM XVSYZÌVIRX YRI TPEGI HERW
YRW]WXÌQIWGSPEMVISY YRMZIVWMXEMVIEPSVWIRI\TER
WMSR IPPI JYX PE NYWXMJMGEXMSR HvYRI RSYZIPPI TÍHEKS
KMI0E ;IRHYRKEYJW7YFNIOX MRXÍVMSVMWEXMSRHIW
GETEGMXÍW HI VÍJPI\MSR GVMXMUYIW UYv%HSVRS TVIW
UYI JEYXI HIQMIY\ EZEMXTVSTSWÍIGSQQI ÍXERX PE
WIYPI WXVEXÍKMI TSWWMFPI TSYV ÍZMXIV YRI VÍTÍXMXMSR
Hv%YWGL[MX^ HSRREMX Ä GIXXI RSYZIPPI SVMIRXEXMSR HI
PETÍHEKSKMIEPPIQERHIYRIKVERHIPÍKMXMQMXÍQSVEPI
IX LMWXSVMUYI'IGM HIZMRX PI PIMXQSXMZ HvYRI FVERGLI
HIWWGMIRGIWHIPvÍHYGEXMSRIR%PPIQEKRIUYMWIZSY
PEMXGVMXMUYIIXUYM WITSWMXMSRREMXHERW PEGVMXMUYI
HIW TSWMXMSRW TSPMXMUYIW IX WGMIRXMJMUYIW HI PE KÍRÍ
VEXMSRTVÍGÍHIRXI)XHERWYRIPEVKIJVERKIHIW
QMPMIY\IRWIMKRERXWGIGMPÍKMXMQEMXIRSYXVIHYTSMRX
HIZYILMWXSVMUYIIXQSVEPPIJEMXHIWIHÍXSYVRIVHIW
TVMRGMTIW HvÍHYGEXMSR HÍRSRGÍW GSQQI EYXSVMXEM
VIWUYMEZEMIRXGSYVWHERWPEKÍRÍVEXMSRHIWTEVIRXW
3R VIQEVUYI UYvÄ GIXXI SGGEWMSR SR VÍYXMPMWE HIW
GSRGITXW XLÍSVMUYIWIXHIWQSHÌPIWTVEXMUYIW MWWYW
HIPETÍVMSHIHvEZERXKYIVVI
3R HMWGYXI IRGSVI TSYV WEZSMV WM GIXXI XVERWJSV
QEXMSR LMWXSVMUYI HIW WXVYGXYVIW HvEYXSVMXÍ IX HIW
WX]PIWHvÍHYGEXMSR HERW PIW JEQMPPIW EPPIQERHIW UYM
IYXIJJIGXMZIQIRXPMIYHERWPIWERRÍIWWYMZERXIW
WvI\TPMUYI TEV YRI RSYZIPPI TÍHEKSKMI WIRWMFMPMWÍI
EYWSYZIRMVLMWXSVMUYIHYREXMSREPWSGMEPMWQISYTEV
HvEYXVIWTVSGIWWYWWSGMSLMWXSVMUYIW-PIWXGITIRHERX
MRHÍRMEFPIUYIHERWPITVSKVEQQISJJMGMIPHIWGSYVW
HvLMWXSMVIHITSPMXMUYIIXHIVIPMKMSR PIREXMSREP
WSGMEPMWQIIXPv,SPSGEYWXIJEMWEMIRXTEVXMIHIWTEWWE
KIWSFPMKÍWIXUYIHITYMWPIWERRÍIWWSM\ERXI
HM\ MP Rv] E WERW HSYXI TEW YR WIYP ÍPÌZI UYM RvEMX
UYMXXÍ PvÍGSPI IR%PPIQEKRIWERWEZSMV ÍXÍGSRJVSRXÍ
IRGSYVWÄGIWXLÌQIW0EUYIWXMSRHIWEZSMVUYIPPI
JSVQIHIZEMXTVIRHVIGIGSYVWIXGSQQIRXMPTSYZEMX
ÎXVIGSQTPÍXÍTEV HIW TVSNIXWLMWXSVMUYIWHERW PvIR
ZMVSRRIQIRX VÍKMSREP HIW ÍGSPIW JEZSVMWE HERW PIW
ERRÍIW WYMZERXIW RSR WIYPIQIRX HIW HMWGYWWMSRW
HMHEGXMUYIWHERWPIWHMJJÍVIRXIWHMWGMTPMRIWQEMW
EYWWM YRI JSYPI HvMRMXMEXMZIW IX HI TVSNIXW VÍKMSREY\
HERW PIWUYIPW SR XVEMXEMX HY HIWXMR HIW GSRGMXS]IRW
NYMJWHÍTSVXÍWIXEWWEWWMRÍWSRZMWMXEMXPIWGEQTWHI
PEVÍKMSRIXSRGLIVGLEMXHIWXÍQSMKREKIWGSRGIVRERX
PEVÍTVIWWMSRIXPEVÍWMWXERGI
'IW HÍFEXW IX MRMXMEXMZIW TÍHEKSKMUYIW ÍXEMIRX
ÍKEPIQIRX GSRJVSRXÍW HI TPYW IR TPYW WSYZIRX Ä
YRI MRXIVREXMSREPMWEXMSR ÍZMHIRXI IR GIW ERRÍIW
HY WSYZIRMV HI Pv,SPSGEYWXI UYM EZEMX TSYV TSMRX
HI HÍTEVX IR TEVXMGYPMIV HIW TVSHYGXMSRW GMRÍQE
XSKVETLMUYIW GÍPÌFVIW PE WÍVMI XÍPÍZMWÍI EQÍVM
GEMRI,SPSGEYWXTEVI\IQTPISY PI JMPQHI7XIZIR
7TMIPFIVK 0E PMWXI HI 7GLMRHPIV QEMW EYWWM HIW
SYZVEKIW WGMIRXMJMUYIW QMW IR WGÌRI GSQQI HIW
ÍZÍRIQIRXWQÍHMEXMUYIW MRXIVREXMSREY\¤XVE
ZIVWIY\PIGSRGITXHv,SPSGEYWXIHIZMRXÍKEPI
QIRX IR%PPIQEKRI PIQSX TEV PIUYIP SR HÍWMKRI
PE TSPMXMUYI HvÍPMQMREXMSR W]WXÍQEXMUYI HIW .YMJW
Hv)YVSTITEVPIW%PPIQERHW
0IW IJJIXW HIGIX IRWIMKRIQIRX HI GIW TVSNIXW IX
HI GIW JMPQW WYV PEQÍQSMVI HIW ÍPÌZIW WSRX HMJJMGM
PIW Ä ÍZEPYIV IX MP IWX IRGSVI TPYW HMJJMGMPI HI NYKIV
HI PIYV MRJPYIRGI WYV PI GSQTSVXIQIRX TSPMXMUYI HIW
NIYRIW -P IWXGITIRHERXÍZMHIRXUYI PIWSYZIRMVHIW
ÍZÍRIQIRXW LMWXSVMUYIW HSYPSYVIY\ HI PvLMWXSMVI
EPPIQERHI IRXVI  IX  IR 6*% E ÍXÍ HIW
ERRÍIW WSM\ERXI EY\ ERRÍIW UYEXVIZMRKXHM\ YR
XLÌQI GSRXVSZIVWÍ EYXSYV HYUYIP WI TSWMXMSRREMIRX
PIW GEQTW TSPMXMUYIW IR TVÍWIRGI 'IGM IWX ÍKEPI
QIRXZVEMTSYV PIWGEQTWTSPMXMUYIWI\MWXERXEYWIMR
HIWWGMIRGIWIXHIHMJJÍVIRXIWTVSJIWWMSRWTEVI\IQ
TPI PEKIVQERMWXMUYIEPPIQERHI PIWWGMIRGIWLMWXSVM
UYIW IX HI PvÍHYGEXMSR PEQÍHIGMRI IX PI HVSMX
QEMW ÍKEPIQIRX WYV PE KVERHI WGÌRI HI PE TSPMXMUYI
REXMSREPI0vLMWXSMVIHIPEGYPXYVIIXHIWQIRXEPMXÍWHI
PE6*%HITYMW PIWERRÍIWWSM\ERXIHM\TSYVVEMXÎXVI
HÍGVMXI GSQQI YRI WYMXI HI WGERHEPIW GEYWÍW
TEV HIW TVSHYGXMSRW EVXMWXMUYIW VIXIRXMWWERXIW
HIW HMWGSYVW TSPMXMUYIW SY HIW HÍFEXW TEVPIQIR
XEMVIW HIW XLÌWIW WGMIRXMJMUYIW EYXSYV HIW
UYIPWPIWQÍHMEWWIJEMWEMIRXTIRHERXHIWQSMWPvÍGLS
HIWTSPÍQMUYIWUYvIPPIWWYWGMXEMIRXWYV PEZEPIYVSY
PIW JSVQIW HY WSYZIRMV HY REXMSREPWSGMEPMWQI HI
    6IZYI JVERËEMWIHI TÍHEKSKMI ` ` SGXSFVIRSZIQFVIHÍGIQFVI
PE KYIVVI IX HI Pv,SPSGEYWXI 0E TEVXMGYPEVMXÍ HI GIW
GSRXVSZIVWIWÍXEMXUYITEVHIPÄPIWNSYVWHIGSQQÍ
QSVEXMSRVMXYIPWIPPIWQMVIRXIRFVERPIYRTVSGIWWYW
HSYPSYVIY\IXGSRJPMGXYIPUYMEQIREMXÄTEVPIVIRJMRHI
HMQIRWMSRW PSRKXIQTW VIJSYPÍIW TEV I\IQTPI TSYV
EQIRIVEYXERXUYIJEMVIWITSYZEMXÄEHSTXIVPETIVW
TIGXMZIHIWZMGXMQIWQEMWEYWWMÄEFSVHIVPIVØPI
HIPE;ILVQEGLXGIPYMHIKVERHWKVSYTIWMRHYW
XVMIPWIXVÍGIQQIRXÄÍZSUYIVPEWXVYGXYVIHIPE
TIVWSRREPMXÍIXPIWQSXMZEXMSRWHIWGSYTEFPIW
0v,303'%978))80%863-7-¬1)+­2­6%8-32
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(ITYMW PIWERRÍIWUYEXVIZMRKXHM\ PIWSYZIRMV HY
REXMSREPWSGMEPMWQI HI PE KYIVVI IX HI Pv,SPSGEYWXI
IWX TVMW HERW YRI RSYZIPPI GSRJMKYVEXMSR LMWXSVM
UYI IX TSPMXMUYI'IPPIGM HÍZIPSTTI XVSMW TVSGIWWYW
TVMRGMTEY\
7M PI WSYZIRMV IWX YR TVSGIWWYW UYM GVÍI EYWWM
HI PvMHIRXMXÍ REXMSREPI EPSVW MP IWX XSYX Ä JEMX PSKM
UYI UYI PE VÍYRMJMGEXMSR HIW HIY\ ­XEXW EPPIQERHW
ETVÌWEMXIRXVEÒRÍYRIWMXYEXMSRXSYXÄ JEMXRSY
ZIPPI IX HIW TVSGIWWYW HI WSYZIRMV GSRXVEMVIW 4SYV
PIW GMXS]IRW HI Pv%PPIQEKRI YRMJMÍI HERW GI UYvSR
ETTIPEMXHÍWSVQEMW PE6ÍTYFPMUYIHI&IVPMR PvLMW
XSMVIHIPE6(%IXHIPE6ÍTYFPMUYIHI&SRRQMXÄ
HMWXERGIIXHÍXVYMXHIHMJJÍVIRXIWQERMÌVIWPIWSYZIRMV
HI PE TÍVMSHI REXMSREPWSGMEPMWXI 'vIWX ÍKEPIQIRX
TSYV GIPE UYI PI TVSGIWWYW HvYRMJMGEXMSR WI VÍZÍPE
ÎXVIETVÌWPvIYTLSVMIHIWTVIQMIVWQSMWYRIHMJJMGMPI
VIRGSRXVI HIW TSTYPEXMSRW HI HIY\ ­XEXW EPPIQERHW
MQTVÍKRÍIWHvI\TÍVMIRGIWLMWXSVMUYIWIXHIGYPXYVIW
HYWSYZIRMVHMJJÍVIRXIW
'LI^ PIW %PPIQERHW UYM EZEMIRX ZÍGY UYEVERXI ERW
IR 6(% GSQQI HvEMPPIYVW TSYV PIW LEFMXERXW HIW
TE]WHI Pv)WX PIWSYZIRMVHI PEHMGXEXYVIREXMSREP
WSGMEPMWXI MRXIVJÍVE Ä TPYWMIYVW RMZIEY\ EZIG PI WSY
ZIRMV IRGSVI XVÌW TVÍWIRX HI PE HMGXEXYVI GSQQY
RMWXIIXEZIGWSREYXSHÍJMRMXMSRGSQQIERXMJEWGMWXI
0vSYZIVXYVIHIWHSWWMIVWHIWSVKERIWHIWÍGYVMXÍHI
PE 6(% 7XEEXWWMGLIVLIMX 78%7- VÍZÍPE YRI EQTPIYV
HI PvIWTMSRREKI IX HI PE VÍTVIWWMSR WYV PvIRWIQFPI
HI PE TSTYPEXMSR IWXEPPIQERHI UYM WYVTEWWEMX PEVKI
QIRXPIWVITVÍWIRXEXMSRWIXPIWGVEMRXIWHIPETPYTEVX
HIWGMXS]IRWHI PvI\6(%)RSRQMX IRTPEGI
YRIEHQMRMWXVEXMSRWTÍGMEPITSYVKÍVIVVIGSRWXM
XYIV IX QIXXVI IR SVHVI PIW HSWWMIVW HI PE 7XEWM
GSQQIXVEZEMPHIQÍQSMVIWYVPEHMGXEXYVIHIPE6(%
GIUYMSYZVEMXTSYV PIWZMGXMQIW PvEGGÌWÄGIWHSGY
QIRXW 0E GSRJVSRXEXMSR HIW WSYZIRMVW GSRGYVVIRXW
HIHIY\HMGXEXYVIWWvEKKVEZEHIQERMÌVII\IQTPEMVI
PSVWUYvSRXIRXEHIHÍZIPSTTIVHIWGSRGITXWTÍHEKS
KMUYIW EHETXÍWTSYV PIW ERGMIRWGEQTWHIGSRGIR
XVEXMSR WMXYÍW IR I\6(% EJMR HI PIW XVERWJSVQIV IR
PMIY\ HY WSYZIRMV 0I GEQT HI GSRGIRXVEXMSR HI
&YGLIR[EPH IWX TEV I\IQTPI YR PMIY SÝ HIW KIRW
SRXÍXÍIQTVMWSRRÍWXSVXYVÍWIXXYÍWEYWWMFMIRWSYW
PEHMGXEXYVIRE^MIUYIWSYW PEHMGXEXYVIGSQQYRMWXI
0E UYIWXMSR HI WEZSMV GSQQIRX YR PMIY HIQÍQSMVI
TSYZEMXÎXVISVKERMWÍHIQERMÌVIETTVSTVMÍITSYVPIW
ZMGXMQIWHI HIY\ HMGXEXYVIW HMJJÍVIRXIWHSRRE PMIY Ä
HIZMSPIRXIWGSRXVSZIVWIWTYFPMUYIWIXÄYRIHMWGYW
WMSR HvI\TIVXWÄTVSTSWHI PETÍHEKSKMIHIW PMIY\
HYWSYZIRMV
(ERW PIW ERRÍIW UYEXVIZMRKXHM\ SR HIZEMX
HSRG XVSYZIV UYIPPI TPEGI PI WSYZIRMV HY REXMSREP
WSGMEPMWQIHI PEKYIVVIIXHIPv,SPSGEYWXIUYMEZEMX
ÍXÍGSRUYMWHILEYXIPYXXIHERWPIWERRÍIWWSM\ERXI
HM\ IX UYEXVIZMRKX HERW PE 6ÍTYFPMUYI HI &SRR
SGGYTIVEMX HERW PvMQEKI HI PE 6ÍTYFPMUYI HI
&IVPMR(IWSFWIVZEXIYVWGVMXMUYIWIR%PPIQEKRIIX
HERWPIQSRHIJSVQYPÌVIRXÄGIXXIÍTSUYIPEGVEMRXI
UYvEZIGPEVÍYRMJMGEXMSRHIWHIY\­XEXWEPPIQERHWRI
VIREMWWIYRRSYZIEYREXMSREPMWQIEPPIQERHTSYZERX
IRXVEÒRIV YR VIJSYPIQIRX HIW ÍZÍRIQIRXW HSYPSY
VIY\HIÄ(ERWGIXXITÍVMSHIGIJYVIRX
ÍKEPIQIRXHIWÍZÍRIQIRXWWGERHEPIY\IXPIWGSRXVS
ZIVWIW UYM IR HÍGSYPÌVIRX IR TSPMXMUYI MRXÍVMIYVI
UYM EQIRÌVIRX Ä HI RSYZIPPIW MRMXMEXMZIW TSPMXMUYIW
0SVWUYvEY HÍFYX HIW ERRÍIW UYEXVIZMRKXHM\ JYVIRX
GSQQMWHIWEGXIWVEGMWXIWTVÍGMWÍQIRXHERWHIWZMP
PIWHIPvI\%PPIQEKRIHIPv)WXSRGSRWXEXEUYIPE6(%
EZEMX GIVXIW JEMX HvYR MRXIVREXMSREPMWQI EFWXVEMX YRI
HSGXVMRIHv­XEXQEMWUYI PvMWSPIQIRX MRXIVREXMSREPIX
GYPXYVIPEZEMXÍZMXÍÄPETSTYPEXMSRIWXEPPIQERHIHIWI
GSRJVSRXIVEYWWMFMIREYTEWWÍEPPIQERHHSYPSYVIY\
UYvÄPvEPXÍVMXÍGYPXYVIPPI0IGSQFEXGSRXVIPIWXIRHER
GIW\ÍRSTLSFIWIXPIWSYZIRMVHYREXMSREPWSGMEPMWQI
WI JSRHMVIRX HERW PIW ERRÍIWUYEXVIZMRKXHM\ IR YR
TVSNIX TSPMXMGSTÍHEKSKMUYI IX HERW GI GSRXI\XI PI
WSYZIRMV HI Pv,SPSGEYWXI HIZMRX HI QERMÌVI UYEWM
SJJMGMIPPIYRÍPÍQIRXGIRXVEPHIPvMHIRXMXÍREXMSREPIHI
PE6*%)R JYX VITVMWIYRI MRMXMEXMZIHY'SRWIMP
GIRXVEP HIW .YMJW Hv%PPIQEKRI IX PI NERZMIV NSYV
HI PE PMFÍVEXMSR HY GEQT Hv%YWGL[MX^ JYX TVSGPEQÍ
.SYVRÍI HY WSYZIRMV HIW ZMGXMQIW HY REXMSREP
WSGMEPMWQI )R  JYX GVÍÍI YRI JSRHEXMSR MRXM
XYPÍI7SYZIRMVVIWTSRWEFMPMXÍIXEZIRMVÄPEUYIPPI
TEVXMGMTÌVIRX PE TPYTEVX HIW IRXVITVMWIW EPPIQERHIW
IX UYM EFSYXMX IR PvER  Ä PE TVSQYPKEXMSR HI PE
0SM HI HÍHSQQEKIQIRX HIW ERGMIRW XVEZEMPPIYVW
JSVGÍW HY ---I6IMGL ¤GØXÍ HI GIW MRMXMEXMZIW TSPM
 0ITVSGIWWYWHMEPIGXMUYIHI PEQÍQSMVIGSPPIGXMZI  PvI\IQTPIHI Pv%PPIQEKRIETVÌWKYIVVI    
XMUYIW HI ZMZIW GSRXVSZIVWIW TYFPMUYIW GSRGIVRERX
HIY\ KVERHW TVSNIXW EVXMWXMUYIW HIZMRVIRX PIW TSMRXW
HIGVMWXEPPMWEXMSRHI PEUYÎXIHvMHIRXMXÍHI PE6ÍTY
FPMUYI HI &IVPMR -P WvEKMWWEMX HvYRI TEVX HY TVSNIX
HßEYGSYTPIHvEVXMWXIW'LVMWXS IX .IERRI'PEYHI IX
TVÍZY HITYMW HIW ERRÍIW HvIQFEPPIV TIRHERX PvÍXÍ
 HIQERMÌVI WTIGXEGYPEMVI PvERGMIR FÆXMQIRX HY
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